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Ekonominytt Maj

Under det att skakiga offentliga finanser tagit oss in i det andra avsnittet av
nuvarande finanssapa har det kommit in saval bra som mindre bra siffror
den senaste manaden. Problemen inom EMU fick negativt utslag i de
preliminara inkdpschefernas index for tillverkningsindustrin i EMU under
maj, men industrin i Tyskland &r fortsatt optimistiska.

Pa sifferfronten har det kommit in en hel del hyfsade siffror. Den amerikanska
industriproduktionen i april kom in lite hogre an férvantat och steg med 0,8 %
jamfort med mars och med 5,2 % jamfort med april i fjol. Aven
kapacitetsutnyttjandet steg nagot till 73,7 %. Utnyttjandet ar dock fortfarande
under det langsiktiga genomsnittet 1972-2009 pa 80,6 %.

| var senaste analys av utvecklingen for teknikforetag i USA raknar vi med att
produktionsvolymen okar med hyfsade 10 % i ar efter tillbakagangen pa 15 % i
fiol.

Bilindustrin i USA bedéms fa en hog tillvaxt pa 25 % i ar, men okar fran en
mycket lag niva. Tillvaxttakten i bilindustrin avtar naturligtvis framdéver i takt med
att "statistiska baseffekter” klingar av. Dessa effekter innebar att
tillverkningstakten under innevarande kvartal ar fortsatt hég. | exempelvis
personbilsindustrin férvantas produktionstillvéxten bli knappt 30 % hdgre under
andra kvartalet i ar jamfort med andra kvartalet i fjol enligt tillverkarnas aviserade
produktionsplaner. Planerna for tredje kvartalet ligger pa en okningstakt pa
ungefar 20 %.

Infor nasta ar raknar flera bedémare med att personbilsforsaljningen i USA ska
upp till omkring 13 miljoner enheter mot drygt 11 miljoner i &r. Ar 2012 skulle
landet vara pa banan igen och na en "fore krisen forsaljning” pa 16 miljoner
personbilar. Vi far val se. En sadan analys baseras rimligtvis pa att allt kommer
att ga "finfint”, sysselsattningen stiger samt att administrationen tar hand om de
offentliga finanserna. Vi far val se.

Hogre aktivitet i industrin i USA aterspeglades ocksa i inkdpschefernas index i
som i april steg till den hogsta nivan sedan juni 2004. | tjanstesektorn steg
business activity index i april till den hdgsta nivan sedan sommaren 2007. Haller
tidigare tumregler indikerar utfallet i index att BNP-tillvaxten kan nd htga 5 % i
uppraknad arstakt och med 4 % jamfért med andra kvartalet i fjol.

Battre siffror i USA pa senare tid fick ocksa centralbanken att hoja sin
tillvaxtbeddmning for 2010 jamfort med bedémningen i januari samtidigt som
inflationstakten bedémdes bli mattlig eller i intervallet 1,2-1,5 % i ar.

Det &r inte bara uppat for teknikforetag i USA. Aven andra industribranscher har
kvicknat till. Inte minst stalindustrin vars produktion &ar en direkt aterspegling av
vad som hander i teknikforetag. Kemisk industri har dragit upp produktionsnivan
sedan fjarde kvartalet, likasa plastvaru- och gummiindustri. | den senare finns en
hel del insatsvaror som hamnar i teknikforetag. Daremot ar det trégare for
mobelindustri som en foljd av lagt byggande. Produktionsnivan ligger har
marginellt hogre i april jamfort med fjarde kvartalet i fjol. lgdngsattningen av
bostader har dock borjat 6ka fran laga nivaer varfor aven mobelindustrin kan se
fram emot en battre marknad framover. Husbyggandet forvantas 6ka fran

550 000 bostader i fjol till drygt 650 000 i ar. Detta innebéar ocksa ett och annat
nytt kylskap vilket ar positivt for tillverkare av vitvaror. | denna industribransch har
ocksa produktionsnivan i april stigit med 15 % sedan fjarde kvartalet i fjol och
med 13 % jamfort med april i fjol.
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Investeringsplanerna revideras upp.

Inom EU skickar statistikmyndigheterna ut enkater till sdval industri- som
tjansteforetag och fragar efter kommande investeringsplaner. Nagon sadan
motsvarighet frdn myndighetshall finns inte i USA. | stallet fragar ISM (Institute of
Supply Managment) tva ganger per ar ett urval féretag om dess planerade
investeringar. | januari i ar raknade industriféretagen att dra ner investeringar
med 4 % 2010 efter fallet pa knappt 8 % i fjol. Tjanstesektorn planerade en
minskning med 7 % i ar efter fallet med 4 % i fjol. | undersokningen for april i ar
har optimismen tilltagit och saval industriféretag som tjansteforetag raknar med
en begransad okning pa 2 % vardera fér 2010. Nu gors ingen follow up forran i
december, med det finns all anledning att rdkna med 6kade investeringar i takt
med hdgre kapacitetsutnyttjande och férbattrade vinster.

Industriproduktionen i april i Kina lag kvar pa ungefar samma 6kningstakt som i
mars och 6kade med 17,8 % jamfort med april i fjol. (18,1 % i mars-10/mars-09).
Bilproduktionen uppgick till 1,6 miljoner bilar mot 1,2 miljoner i april i fjol. Jamfort
med genomshnittet forsta kvartalet i ar (siffrorna ar inte sasongrensade och
hansyn maste tas till inverkan av det kinesiska nyaret) pa 1,5 miljoner var
aprilsiffran alltsa nagot hogre. Vi raknar med att industriproduktionen
sammantaget okar omkring 18 % i ar, men med 25 % for teknikforetag.

Det ar ingen hejd pa optimismen i den kinesiska bilindustrin. Under bilmassan i
Peking haglade pressmeddelanden om fortsatt hog expansion fran i stort sett alla
narvarande tillverkare. Toyota bygger en ny fabrik med produktionsstart 2012.
Nissan vill hoja kapaciteten till 900 000 bilar till 2012 fran 535 000 i ar. VW satsar
6 Mdr Euro fram till och med 2012 pa nya modeller och nya lanseringar. GM
planerar att salja 3 miljoner bilar 2015 mot knappt 2 miljoner i &r. BMW yttrade
mantrat att "capacity will always lag sales”. Darutéver bygger Hyundai ut
tillverkningskapaciteten till 900 000 enheter till 2012.

Vi har tidigare skrivit om 6kat behov av fordon i takt med att inkomsterna véxer i
tillvaxtlander. Mycket talar darfor att efterfragan forblir h6g. Fragan ar hur mycket
och vad myndigheterna hittar pa. Just nu gar ryktena att forsaljningsskatten
aterigen ska upp till 10 % pa bilar med en motorvolym <1,6 liter efter den tillfalliga
sankningen till 5 % i fjol och hojningen till 7,5 % i ar. Det skulle i sa fall fa en
negativ inverkan pa forsaljningen.

For EMU finns annu inte produktionssiffror for april. Forsta kvartalet visade dock
att produktionsnivan stigit for saval industrin totalt som for teknikforetag jamfort
med fjarde kvartalet i fjol. Jamfort med forsta kvartalet i fjol var dock
produktionsnivan i teknikforetag 2,5 % lagre. Vi raknar dock med att
produktionsnivan stiger under loppet av aret och att tillvéaxten i genomsnitt for
teknikforetag 6kar med 5 % i volym i ar.

Under april och maj har det kommit lite blandade signaler for industrin i EMU.I
april 6kade inkdpschefernas index till 57,6 (index >50 inneb&r expansion) vilket
var den hogsta nivan sedan oktober 2006. | maj foll index preliminart tillbaka till
55,9. Det betyder normalt fortsatt expansion, men i lagre takt. Denna férsvagning
kom troligtvis som en reaktion pa elandet i Grekland. Vart tips for 6vrigt &r annars
att bilproduktionen avtagit som en féljd av att manga tillverkare drar ner
produktionen i takt med att utfasningen av skrotningsprogram nu paverkar
forséljningen negativt. Storbritannien och Italien har nu fasat ut dessa premier. |
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Italien minskar redan registreringarna och i UK forvantas de minska med nagra
procent i r trots en mycket stark forsaljningsokning de fyra forsta manaderna i
ar. Vi raknar med att personbilsforsaljningen i Vasteuropa totalt minskar med 5 %
i ar. Analysforetaget JD Power har tagit i lite mer och raknar med en tillbakagang
pa 8 %.

Som en kontrast till att inkdpschefernas index for EMU foérsamrades blev industrin
i Tyskland mer optimistisk i maj enligt IFO - institutets business condition index.
Totalt steg index till 99,6 (2000=100) vilket &r den hogsta nivan sedan juni 2008.
Index har nu dkat for 13:e manaden i rad. Aven foérvantningarna om affarslaget
om sex manader okade for industrin och till den hégsta nivan sedan januari 2004.

| Sverige var inflationstakten begransad i april och uppgick till en procent. | mars
uppgick inflationstakten till 1,2 %. Stor inverkan pa inflationstakten hade
husagares rantekostnader, som &r fortsatt betydligt lagre an for ett ar sedan.
Rensat for effekten av sénkta rantor (KPIF) var inflationstakten i april 2,2 %, vilket
ar en nedgang jamfort med mars da den var 2,5 %. KPI i april var faktiskt lite
lagre an vad Riksbanken hade foérvéantat sig. | april skrev dock banken att
reporéantan kommer att behdva hojas under sommaren eller tidig hést. Prognosen
for KPI enligt konsensus 2010 ligger pa 1,3 %.

For teknikforetag i Sverige faller forsaljningspriserna som en foljd av en starkare
krona. | mars minskade forsaljningspriserna PPI (viktade export- och
hemmamarknadspriser) med 3,9 % jamfort med mars i fjol. D& var ocksa kronan
som svagast eller ca 11,50 SEK mot Euro vilket medférde att exportpriserna
kunde 6ka i hog omfattning. Kronan ligger nu runt 9,70 mot Euro och
mojligheterna att hoja exportpriserna ar darfor sma. | april (siffror har ej
presenterats) raknar vi med att PPI for teknikforetag i Sverige minskar med 3 %
jamfort med april i fjol.

| USA Okade PPI for teknikforetag med 0,9 % i april jamfort med april i fjol. Har &r
det framst bilindustrin och maskinindustrin som méktat med att hdja priserna
jamfort med fjarde kvartalet i fjol bl.a. som en f6ljd av lite hdgre efterfragan.
Inom EMU minskade priserna i mars for teknikféretag med 0,7 % jamfort med
mars i fjol. | USA raknar vi med att PPI 6kar med 1 % och minskar inom EMU
med 0,5 % for heléret 2010.

Finansproblem

De finansproblem som praglat utvecklingen de senaste tva aren lar upprepas.
Fragan ar inte om utan nar de dyker upp. Historien ar full av finanskriser,
nationella eller internationella, och litteraturen fyller nagra spaltmeter.*
Framover handlar det alltsd om att battre studera den finansiella statistiken for
saval hushall, féretag som for offentlig sektor.

For att undvika kris i offentlig sektor kravs regler och institutioner som féljs. Hur
dessa kan komma att se ut aterstar att se. De svenska och finska exemplen
(6verskottsmal/takbegransningar samt utgiftsramar i Finland) &r inte nagot direkt
forstklassiskt foredome, men aterspeglar anda ett forhallningssatt som medfort
att landerna klarat nuvarande situation hyfsat bra jamfért med bada landernas
1990-tals kris och jamfort med andra lander**.

3(4)

ﬁ\?

Teknikforetagen



2010-05-20

* For vidare fordjupning rekommenderas att konsultera Professor K Rogoff pd Harward. Sarskilt
uppsatsen "A panoramic view of eight centuries of financial crisis”.
http://www.economics.harvard.edu/faculty/rogoff/Recent_Papers_Rogoff

** | borjan av 1990-talet hade bada lander en inhemsk bankkris. En svensk bank, Gétabanken, gick
i konkurs bl.a. som en foljd av att bankens roliga reklamspottar innehallandes trevliga melodier som
J 1ana hos oss, l&na hos oss, lana hos Goétabanken, lana hos o0ssJ bidrog till att utlaningen gick
Overstyr. Darutdver hade Gotabanken l&nat en och annan krona till ett finansbolag, Nyckeln, som
spekulerade friskt i fastighetsaffarer. Aven Forsta Sparbanken och Nordbanken fick problem och
omstrukturerades. Nordbanken blev tillfalligtvis statligt och kdpte sedan friska delar ur Gétabanken.
Bada landernas kriser foljdes av skenade budgetunderskott och en hég statsskuld.

Lyssna garna pa SR

http://sverigesradio.se/sida/artikel.aspx?Program|D=2519&Artikel=2365441
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